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كبيرء ومن المربح التخطيط لها قبل حدوثها. 

a‏ الصعيد ا الخاطرة مع احتمال 
بالسبق proactive management. balla‏ وللفشل 
في إدارة المخاطرة المالية نتائج وخيمة. 

لا تنتج اللخاطر والأزمات كلها بالضرورة عن أخطاء 
الإدارة. فهي las‏ بفعل ظرف خارجي مفاجئ يخرج 
عن نطاق سيطرة وتحكم إدارة الشركة. ولا مبرر 
اقتصاديا للتحسب لها كلها بشكل مسبقء بل تكفي 
إدارة الخطر أو الأزمة بعد وقوعها reactive‏ 

بهذا المعنى تكون إدارة المخاطرة إدارة مبادرة وسابقة 
للأحداث, بينما إدارة المخاطر متزامنة أو لاحقة على 
الأحداث. 


أنواع المخاطرات: 

يرجع خلط المديرين بين مفهوم المخاطرة والخطر إلى 
وجود نوعين من المخاطرة» وهما : 

أو مخاطرة تشغيلية 


ويطلق عليها Operational Risk‏ وهي تتعلق بإدارة 
مخاطر التشغيل والعمليات وحوادث الأداء. وهنا 
يمكن جمع كلمة مخاطرة بمخاطر. فهي بذلك تنتمي 


هناك خلط لغوي وإداري بين (إدارة المخاطرات) 
و(إدارة الخاطر). فكلمة (مخاطرة) تجمع على 
(مخاطرات) Y‏ على مخاطر. LI‏ (مخاطر) فترادف 
(أخطار) وهي جمع (خطر). وتختلف (إدارة 
الخاطرات) عن (إدارة الخاطر). المخاطرة AU‏ تعني 
المجازفة AU)‏ وهي أعمال وقرارات إرادية يقوم بها 
الإنسان. بينما تعتبر الأخطار والمخاطر تهديدات 
خارجية تواجه الإنسان. 


وعندما يخلط yall‏ بين مفهوم الخاطرة ومفهوم 
الخطرء فإنه يقفز قفزة ذهنية خاطتة. فالمخاطرة AU‏ 
شيء محمود أما الخطر فشيء مذموم. ويؤدي هذا 
الخلط إلى توليد شعور داخلى بالنفور من المخاطرة 
المالية. وهذا الخلط هو Ja‏ أسباب الفشل في إدارة 
المخاطرة. 

إدارة المخاطر جزء هام من إدارة الأزمات. فهى lus‏ بعد 
وقوع الأزمة. Lol‏ إدارة الخاطرة فتبدأ قبل وقوع الأزمة 
وقبل احتدام الخطر. ¿Y‏ هدفها هو أن تحول دون 
وقوع الخطر. ويختلف الخطر عن المخاطرة من حيث 
انعدام جدواه الاقتصادية. فى حين أن إدارة المخاطرة 
الخطر حدث كامن واحتمال حدوثه ضعيف جداء ولا 
يقع إلا في أوقات الأزمات. والتخطيط له مكلف جداء 


والاستعداد له دائم. أما المخاطرة فاحتمال حدوثها 
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خلاصات كتب المدير ورجل الأعمال N)‏ 


تعتمد المقامرة على المصادفة والحظ. فلا أحد يجبرك 
على التحرك لاتخاذ أي وضع سوى رغبتك الشخصية. 
فلا أحد يقامر AY‏ مضطر. Li‏ فى المخاطرة colo‏ 
تستجيب لدافع خارجي يجبرك على التحرك» OW‏ عدم 
الخاطرة ¿Sos‏ أن يكلقك tS]‏ من الخاطرة. 


أنماط إدارة المخاطرة المالية: 


تتضمن جميع الأعمال Los‏ من المخاطرة. glas Sling‏ 
من المديرين فيما يتعلق بإدارة المخاطرة, loma‏ : 


1- مدير المخاطرة المتهورة: 

واتخاذ قراراتها. فهم يفضلون خوض الخاطرة 
بحسابات المقامرة المتهورة وليس بحسابات المخاطرة 
النطقية. هذا يعني أنهم مستعدون لاتخاذ قرار 
بالمخاطرة حتى لو كانت نتيجتها خسارة متزايدة» وهم 
يتوقعون تحقيق أرباح ويتجاهلون الخسائر بدعوى أنهم 
نادر بين المديرين ورجال الأعمال. 


2- مدير المخاطرة | Bud quad‏ 
يتجنب هذا النمط من المديرين المخاطرة إلا بعد olu>‏ 
الأرباح التي تبررها. فكلما زادت درجة المخاطرة: كلما 
زاد العائد المتوقع منها وعبر مدى زمني معقول. وهذا 

هو النمط الشائع. 
يتضمن هذان النمطان علاقة محددة بين المخاطرة المالية 
والأرباح المتوقعة منهاء كما هو موضح في الرسم صفحة 3. 


بوليصة التأمين وتذكرة اليانصيب 


يتضح مفهوم إدارة المخاطرة بشكل جلي من دراسة 
ظاهرتين» هما إقبال الناس على شراء بوالص التأمين 
© قرار شراء بوليصة التأمين يعبر عن الاستعداد 

لخسارة مستقبلية محتملة» وذلك بتبنى أسلوب 


Author: Dan Borge 


Title: THE BOOK OF RISK 


Publisher: John Wiley & Sons (2001) 


ISBN: 0471323780 
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إلى إدارة المخاطرء وتنطوي تحت فرع إدارة الأزمات, 
وإدارة العمليات والإدارة الإشرافية. 


ثانيا:. مخاطرة مالية 


ويطلق عليها „as Financial Risk‏ تتعلق بإدارة 
الأوراق الالية let ly‏ وتنتمى إلى الإذارة المالية, 
وهنا نطلق عليها مخاطرات مالية لا مخاطر مالية. 
فالمخاطرة المالية تشير إلى المجازفة الاستثمارية التي يقوم 
بها الستثمر أو الشركة. ولا تشير إلى الخطر الذي يواجه 
الشركة بسبب مفاجآت أو تهديدات خارجية. 


حسابات المخاطرة وحسابات المقامرة 
امقامرة خطأ إنساني وحضاري ورهان لا أخلاقي. يراهن 
بعض الناس للتسلية. والقامرة نوع من الترفيه يلغي 
التفكير ويتعب الضمير. فماذا عن المخاطرة؟ 

إذا افترضنا أن لديك 50 ألف دولارء فهل تقامر بها وفق 
الشروط التالية : 


إذا كسبت الرهان تتضاعف ثروتك إلى 100 ألف دولار. 


إذا خسرت الرهان تخسر كل ثروتك؟ 


Lites‏ لحساباتك أنت لن تكسب كثيراً إذا انتقلت بثروتك 
من 50 call‏ دولار إلى 100 ألف دولارء ولكنك ستخسر 
Tas‏ إذا تحولت ثروتك من 50 آلف دولار إلى صفر. 


فى المقامرة Y‏ تضطر للتفكير أو ¿a‏ إذ يعتبر الرهان 
من المقامرة إلى المخاطرة, oy‏ من إمعان التفكير. فلا 
يجوز مثلا لمن يصدر منتجاً جدیدآً يكلفه كل ثروته أن 
حسابات الخاطرة المنطقية. 


الفرق بين المخاطرة والقامرة هو أن الأولى تقوم على 
حسابات منطقية ؛ أما المقامرة فتضرب بالمنطق عرض 
الحائط. فكل من المخاطرة والمقامرة تتضمنان خسارة 
وريح» لكن المخاطرة تخضع للمنطق والحساب. 


+ 


ا مؤاسف 
دان بورج 


إخصائي الإدارة المالية بالمعهد الأيرلندي للإدارة. 
حاصل على درجة فى الاقتصاد وماجستير فى 
اا ١ Fa sy‏ 
عمل مدرباً لعديد من رجال الأعمال ومديري أقسام 
کے بک کات كيرف مکل اکن 
يسكن مدينة «دبلن»» حيف يدير شركته المتخصصة 
في تقديم الاستشارات والتدريب في مجال المحاسبة 
والادارة ASU)‏ 


بنود إدارة المخاطرة: 
المخاطرة هى أي استثمار له آثار مستقبلية. ففى مراحل 
تكثيف الاستثمار فی الشركات dy‏ قيمة المرتبات 
Glas pally‏ عن الإيرادات. وتكون تلك بداية لمستقبل 
جديد يأتى بعد نضج الاستثمار. وتتم إدارة المخاطرة 
طوال فترة تنمية الاستثمارات. 
فإدارة المخاطرة إذن هى اتخاذ قرارات بصدد هذا 
الاستثمار ذي الآثار المستقبلية. بهدف الحيلولة دون 
لإدارة المخاطرة العوامل التالية : 

1. القدرة على توقع خسارة محتملة للشركة - أو 

مكسب. 


3. القدرة على اتخاذ إجراءات وقائية مقبولة للحد من 
فرص الخسارة الحتملة. 
فإذا انتفى أي عامل من هذه العوامل» فسوف : 


© تتحول المخاطرة إلى مقامرة : وذلك بانتفاء العامل 
الأول (وجود خسارة محتملة) أو 


© تتحول المخاطرة إلى أزمة (خطر) : وذلك بانتفاء 
العاملين الثالف والرابع (القدرة على اتخاذ إجراءات 
وقائية مقبولة - وجود فترة زمنية Lal‏ 
الاستثمار). 


المخاطرة والتأمين: 

gles‏ المخاطرة بانحراف الأحداث المستقبلية عن خط 
السير العادي المتوقع لها. فمثلاً قد يمر شهر كامل على 
الشخص العادي دون أن يتكلف Al‏ نفقات طبيةء بينما 
يمكن لنفس الشخص أن يتكلف فى الشهر الذي يليه ما 
يزيد عن 50 all‏ دولار إذا وقعت له حادثة سيارة مثلاً. 
كذلك يمكن لأحد المستوردين أن يتسلم بضاعة من 
الخارج قيمتها مليون دولار. دون أن تكون بها نسبة 
تذكر من التلفيات. ومن الممكن أن تغرق البضاعة في 
المحيط دون أن يبقى منها شيء. 


إدارة ball‏ والذي يتمثل فى دفع أقساط 
التأمين الشهرية دون تحصيل عائد فوري منها. 
وذلك كما يلى : 


© قرار شراء تذكرة يانصيب يعكس ذهنية مشغولة 
وذلك من خلال المقامرة ودفع ثمن تذكرة 
من يشتري بوليصة تأمين يصنف ضمن مديري المخاطرة 


تفسير أنماط ال مخاطرة: 

لا تعتمد أنماط المخاطرة على الميول الشخصية وحدهاء 
بل تعتمد على ما يطلق عليه الاقتصاديون المنفعة 
الحدية للدولار لدى المستثمر أو الشركة. 

تقيس المنفعة الحدية للدولار قيمة الدولار لدى صاحب 
المال. 


© بالنسبة لمن يمتلك مليون دولار تكون قيمة الدولار 
Sas ¿liso‏ 

© أما بالنسبة للفقير الذي لا يمتلك سوى 10 
fre‏ بالمقارنة بصاحب الليون دولار. 


وعليه. يكون استعداد صاحب المليون دولار للتخلي ye‏ 
الدولار الواحد أكبر بكثير من استعداد الفقير صاحب 
العشرة دولارات. فقرار شراء تذكرة اليانصيب أسهل 
بكثير Gal‏ اللمليونيرء بينما يكون هذا القرار صعبا las‏ 
على الفقير. 

فعندما تتخطى ثروة الشخص حدا أدنى (وليكن مثلاً 
0 آلف دولار)» تتضاءل AW‏ قيمة كل دولار يضاف 
إلى ثروته بعد ذلك. وبذلك يكون على استعداد 
للمخاطرة به. أما الذي لم يتخط هذا الحاجز فيتردد 
فى أن يغامر بأمواله. وهذا هو التفسير الوحيد لأنماط 


المخاطرة المالية. 


أنماط إدارة المخاطرة المالية 


نتيجة لتزايد العائد المتوقع 


التحرك نحو المخاطرة يتم 
| رغم تناقص العائد المتوقع 


Ip م2‎ 


زيادة درجة المخاطرة م1 إلي م2 
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Y Miss‏ تنطوي النقود السائلة على مخاطرة كبيرةء 
وذلك لعدم انخفاض قيمتها بدرجة كبيرة (في ظروف 
عدم التضخم). أما أسعار الأسهم والسندات والعملات 
الأجنبية فتنطوي على مخاطرة اعتمادا على تقلبات 
البورصة والاقتصاد الدولى. 

وطالا كانت هناك مجازفة بوقوع خسارة أو انخفاض 
في تيار الدخل أو العائد المتوقع» فإننا نطلق عليها 
مخاطرة مالية. والمخاطرة ¿JU call‏ هى احتمال 
تناقص العائد المتولد من أحد اللأصولء أو أحد 
الاستثمارات. 


ولابد عندما يتعلق الأمر بعوائد تتحقق فى المستقبل من 
إدارة الخاطرة. فالحالة الوحيدة التى تنتفى فيها الحاجة 
لإدارة المخاطرة هي عدم وجود أي احتمال لوقوع خسارة 
في أصول الشركة. فإذا كان مستبعدا حدوث خسائر 
في أصول الشركة فليس هناك داع لإدارة 
الخاطرة. ولكن احتماللات الخسارة تواجه معظم 
الشركات حاليا. 

من الضروري إذن أن تكتسب إدارة المخاطرة نفس 
الأهمية التي اكتسبتها إدارة التخطيط. ففرص وقوع 
خسائر محتملة للشركات والمستثمرين تتزايد يوما بعد 
يوم» مع تزايد المخاطرة. 


ولتقليل نطاق المخاطرة يحتاج المستورد إلى زيادة 
إجراءات التأمين. وهذا يتطلب مزيدآ من النفقات والجهد. 
هنا يأتي دور مفهوم «التأمين». 

فإذا كانت احتمالات فقدان البضاعة تعادل 13+ فهذا 
يعنى أن متوسط الخسارة المتوقعة سيكون 30 call‏ 
دولار. . (73 من الليون دولا فإذا كان من التاح 
للمستورد أن يزيد نفقات الشحن بحوالي 10 آلاف دولار 
لتقليل احتمالات الخسارة إلى 2/ أي 20 call‏ دولار. 
فهو بهذا يربح (بشكل افتراضي) حوالي 10 آلاف دولار. 
وهنا يصبح من الخطأ زيادة نفقات التأمين بنسبة 2/ 
لتقليل نطاق المخاطرة بنسبة 1/ فقطء ¿Y‏ المستورد 
بذلك يكون قد خسر 10 آلاف دولار. 


ما هى المخاطرة المالية؟ 

هي مجازفة gad:‏ احتمال وقوع خسازة Kyle‏ مستعبلية 
لأحد الأصول. وتكمن المخاطرة بالنسبة للمستثمر فى 
مجازفته بتعريض الأسهم والسندات التى يستثمر أمواله 
فيها لتقلبات أسعار البورصة. مما يهدد باحتمال 
انخفاض قيمتها الستقبلية عن قيمتها الحالية. 


بالنسبة للشركات تكمن الخاطرة في المجازفة بإصدار 


Tasle استثمارك فى أحد الأسهم - كمستثمر - أو استثمارك فى إصدار أحد المنتتجات. قد أدر‎ ol تعرف‎ ¿io 


las تضخ استثماراً أولياً في إصدار منتج جديد أو فى شراء أحد الأسهم» ثم تعرضه للبيع على أمل أن يدر عليك‎ Gil 
أدنى من الربح» بحيث يغطي قيمة الاستثمارات واملصروفات» كي تتحول المدخلات إلى مخرجات. بعد ذلك عليك أن‎ 
الجزم بتحقق عائد لا يتأتى إلا بعد انقضاء دورة حياة هذا الاستثمار. هذه هى الطريقة السطحية فى حساب العائد‎ 
المالي المتولد من أي مشروع أو من أي استثمار. وهنا يأتي دور إدارة المخاطرة المالية. فهي تهتم بتحقيق عائد مستقبلي‎ 
عن الاستثمارات الحالية من خلال التحسب للانخفاض المحتمل فى قيمتها المستقبلية. إذ تهدف إدارة المخاطرة المالية‎ 
إلى توفير حد أدنى من الأمان في تقلبات العوائد والدخول المتوقعة للاستثمارات. ومن الواضح أن طريقة إدارة المخاطرة‎ 
أفضل بكثير من الطريقة السطحية أو العشوائية.‎ IU! المالية فى حساب العائد‎ 


Comte تك‎ 


.. 


cul‏ مدير لشركة (G4)‏ وأمامك فرصة للاستثمار في (i) oo‏ أو «(o) ern‏ ولديك دراسة جدوى عن الشروعين بها 
التحليلات التالية : 


إجمالي عائد 5 سنوات 0 ألف 


حجم الاستثمار الطلوب للمشروع (ب) يزيد بمقدار 3 آلاف دولار فقط عن حجم الاستثمار الطلوب للمشروع (أ)؛ ولكن 
المشروع (ب) يدر ضعف المشروع (I)‏ في السنة الأولى. فأي الشروعين تختار للاستثمار؟ 

الشروع (I)‏ يتميز بضيق نطاق الخاطرة ASU!‏ وذلك بسبب ثبوته عند عائد سنوي متوقع ب 14 al‏ دولار. 

المشروع (ب) يتميز بزيادة نطاق المخاطرة وذلك نتيجة تأرجح العائد السنوي المتوقع بين 28 و 10 آلاف دولار. 


تقول القوانين الاقتصادية أنه كلما زادت درجة المخاطرة 
المالية كلما زاد العائد المتوقع More risk more money‏ 


فزيادة درجة المخاطرة في نوع معين من أسهم البورصةء 
يعني أن هذا النوع يمكن أن يحقق BS Gl]‏ ولكنه 
La‏ يمكن أن يحقق خسائر كبيرة. Led‏ السندات التى 
تقل بها درجة الخاطرة فتثبت عند حدود معينة ارتفاعا 
أو انخفاضا. فإدارة المخاطرة هى إدارة للعوائد المتوقعة. 
الستثمر الذي يتعامل فى السندات فقط» Y‏ يعتمد على 
مخاطرة كبيرة» ولكنه يعجز عن تحقيق أرباح كبيرة. أما 
المستثمر الذي يتعامل فى أسهم GIS‏ مخاطرة BS‏ 
فيمكن أن يحقق أرباحاً هائلة, ولكنه يتعرض لاحتمال 
تحقيق خسائر فادحة» بنفس الطريقة. فالربح إذن لا 
يكمن فى السندات أو الأسهم نفسها بل فى قدرة 
المستثمرين على إدارة الخاطرة ٠  .حاجنب AQUI‏ 

me‏ البروفيسور ‏ حرسي سيجيل) في دراه عن 
أسعار السندات خلال الأجل الطويل إلى استنتاج مؤداه 
أن السندات تخسر فى بعض الأحيان ما لا يقل عن 113 
من قيمتهاء كما حدث عام 1999. كما أن انخفاض قيمة 
الأسهم يحدث مرة كل ثلاثة أعوام. ولكن خسائر الأسهم 
تفوق خسائر السندات. وهكذا يكون عامل المخاطرة فى 
الأسهم أكبر منه في السندات. ففي عام 1974 خسرت 


أنواع مخاطرات الشركات: 

تتعامل الشركات مع أنواع من المخاطرات التي قد 

تتمخض عن خسائر Alo‏ أو أنخفاض فى العائد؛ ٠‏ 

© مخاطرة تكنولوجية - شراء واستخدام تكنولوجيا 
جديدة أو البقاء عند المستوى التكنولوجي القائم. 

© مخاطرة مالية - زيادة القروض وتضخم حسابات 
الدائنين أو الاعتماد على الإيراد والدخل السنوي. 

© مخاطرة موارد بشرية - تقليص أو زيادة الإنفاق 
على التدريب. 

© مخاطرة إنتاجية = تحسين المنتجات القائمة أو 


اميك هم 


© مخاطرة أخلاقية = تقديم تقارير الذمة الالية ودفع 
الضرائب أو تجاهلها والتلاعب بها. 

© مخاطرة تخطيطية - تغليب اعتبارات الأجل الطويل 
على الأجل القصير أو العكس. 

© مخاطرة تنظيمية = الإبقاء على التسلسل الهرمى 
للأوامر أو Sale!‏ الهيكلة وإلغاء المستويات “Aa YI‏ 

© مخاطرة إستراتيجية - اختيار الموردين ومنح 
الوكالات والدخول فى تحالفات أو العمل على انفراد. 

© مخاطرة تنافسية - قيادة السوق أو الاقتداء 
بخطوات المنافسين وتقليدهم. 

9 مخاطرة تسويقية - دخول أسواق جديدة أو تثبيت 
الأقدام في الأسواق القديمة. 


احتمالات التفاؤل والتشاؤم 


تحليل احتمالات التفاؤل/التشاؤم هو إحدى طرق توقع العائد من المشروعات والاستثمارات. يقوم الدير المالي بافتراض 


رقام متفائلة ؛ واحتمال بأرقام متشائمة. 


نوعين من الاحتمالات لأرقام العائد المتوقع : احتمال بأ 


ثم يتم حساب متوسط الاحتمالين لنحصل على احتمال بأرقام متوسطة. لتعرف كيف تحسب احتمالات التفاؤل/التشاؤم: 
فاضل بين المشروعين التاليين مع افتراض أن حجم الاستثمار الطلوب متساو في كل logie‏ 


4000 = 0 4000 


1000 = 1500 - 2500 


نطاق المخاطرة لكل مشروع 
= الرقم التفائل - الرقم المتشائم 


يزيد نطاق المخاطرة المالية في المشروع (ب) عن نطاق المخاطرة AU‏ في المشروع (أ) بأربعة أضعاف. 
يختار مديرو المخاطرة المتهورة المشروع (ب) بينما يفضل مديرو المخاطرة الحسوبة المشروع (أ). 
ويمكن رسم الاحتمالات الثلاثة لكل من المشروعين لتوضيح الفكرة كما يلي : 


العائد 4000 35000 3000 25000 2000 1500 1000 


نطاق المخاطرة للمشروع (ب) 


العائد 4000 35000 3000 25000 2000 1500 1000 
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خلاصات كتب المدير ورجل الأعمال CFT‏ 
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خلاصات كتب المدير ورجل الأعمال O)‏ 


ال كود كته تخرصف نيا فالخوف من الخسائر 
العارضة في الأجل القصير تؤثر على قرارات المخاطرة في 
الأجل الطويل. وهو ما يطلق عليه (قصر النظر 
الاستثماري). Myopic risk aversion‏ 


مخاطرة فى الأجل الطويل: 

وهي المتعلقة بالاستثمارات طويلة الأجل. والتى 
تعوض فيها خسارة العام السابقة العوائد المتحققة في 
العام الحالي. العجيب 0 كلما زاد طول أجل المخاطرة 
فإنها تصبح أكثر استقراراء وأكثر ربحية على المدى 
الطويل. 

والسر وراء ذلك هو أن غالبية الستثمرين مصابون بمرض 
(قصر النظر الاستثماري)ء وهذا يدفعهم إلى التخلي عن 
ما يمتلكون عند تحقيق أقل خسارة في الأجل القصير. 
وغدد ذلك يكوم غيرهم من امستثمرين Gee‏ لديهم (بعد 
نظر استثماري). بالشراء. وبأسعار منخفضة جدا. 
وعندما يطول الأجل وتعود الاستثمارات إلى قيمتها فإن 
العوائد المتحققة منها تكون كبيرة. 


تسويق الشيكولاتة بالمخاطرة. 

يتعامل المسوقون مع مفهوم المخاطرة بشكل إيجابي Tus‏ 
فهم يستخدمونه في تسويق منتجاتهم: ويمنحون العملاء 
أملآ في الفوز بجوائز مغرية إذا ما اشتروا كميات أكبر من 
السلعة ؛ ؛ أو جمعوا حروف كلمة ما حرفا بحرف» باستخدام 
أغلفة السلعة ؛ أو قد يجدون فى داخل السلعة كوبونات 


الأسهم حوالى 40/ من قيمتها. وخلال الكساد الأعظم 
خسرت الأسهم حوالى 185 من قيمتها. 

ولا يمكن التنبؤ بهذه التقلبات على وجه اليقين Ts]‏ 
فهي عشوائية تماما ولا يوجد قانون يحكمها. = 
يمكن ملاحظة نمط غريب للمخاطرة. فهي Tesla‏ تقتر 
بالأرباح. فعندما تتبع (برنشتين)» في a‏ عن 
الاستثمارء الخط البياني a‏ درجة المخاطرة فى 
البورصات الأمريكية وجدها ترتبط بعلاقة إيجابية مع 
خط ارتفاع العوائد في نفس ادات 

فى الماضى تميزت السوق الأمريكية بزيادة نطاق 
المخاطرة. وهذا يعنى إمكانية تحقيق عوائد كبيرة نتيجة 
للمخاطرة الالية. أما الآن وبعد أن تأكدت ربحية 
المخاطرة فى الأسواق الأمريكية. فقد ضاق نطاق 
الخاطرة مما يعني أن المخاطرة فيها أصبحت أقل ربحية 


مغارقة أجل المخاطرة: 

تنقسم المخاطرة Tas‏ لفتراتها الزمنية إلى نوعين : 
مخاطرة في الأجل القصير. 

قد تتسبب he‏ التي تتحقة an‏ القصين كأن 
0 في دفعك إلى قرار بالتخلي عن هذه الأسهم أو 
الاستثمار. ولكن تتغير الأمور بعد ذلك وتحقق هذه 
الأسهم أو الاستثمارات ارتفاعاً غير متوقع فى القيمة بعد 


إستراتيجية تنويح المخاطرات 
تنويع المخاطرات المالية هي أفضل إستراتيجية لتقليل نطاق المخاطرة المالية الإجمالية للاستثمارات والمشروعات. ويطلق 
لحرو ون = تنويع المخاطرات المالية GE‏ 0 المحافظ المالية ” المحافظ الاستثمارية) ‚Portfolio diversification‏ 


ie a ES (a في‎ ae 


a, ويسري هذا‎ Pan er 


إذا كان نطاق المخاطرة للاستثمار فى 


فإن نطاق المخاطرة المجمعة للاستثمار في الشروعين (I)‏ و(ب) Tue‏ = )4000 + 1000( / 2 = 2500 دولار فقط 


في الشروعين عما كان عليه في المشروع ذي المخاطرة الأكبر. وبهذه الطريقة يمكنك تقليل 


وبهذا يقل نطاق المخاطرة ف 


المخاطرة في أي oo‏ أو ee‏ بمجرد إضافة al a‏ استثمار آخر يكون نطاق مخاطرته أقل. 
ويمكن تبثيل ذلك على الرسم ليمتد نطاق المخاطرة للاستثمار في الشروعين (i)‏ )4( معا بين 750 إلى 3250 دولار. 


1009 1500 2000 


العائد 4000 35000 | 3000 25000 


=== 


المخاطرة خارج الزمن: 

تعمل المخاطرة خارج مفهوم الزمان الذي ألفناه. ومن هنا 
ينبع استعصاؤها على الإدارة. فأنت إذا اشتريت تذكرة 
يانصيب طبع منها al‏ 5555( فإن احتمال فوزك 
بالجائزة الأولى هو l‏ ا من ضمن 999 فرصة أخرى. 
وهذا لا يعني أنك إذا اشتريت من هذه التذاكر عدد 500 
تذكرة فإن فرصتك في الفوز ستزيد عن فرصة من يشتري 
تذكرة واحدة. فالمخاطرة lous‏ في كل مرة من جديد. أي 
e E‏ 
لها الربح قد بيعت en‏ لأحد الأشخاص» cal Lote‏ 
بشرائك لتذاكر Los] Boyde‏ تبتعد عن الفوز ASÍ‏ وأكثر. 
ae bo yal‏ 

توليفات من ستة ae‏ مختلفة» مما يعنى u‏ تعادل 
32 تذكرة. 

فكرت إحدى المؤسسات الكبرى في أنها لو قامت بشراء 
أكبر عدد ممكن من التذاكر المطروحة بالسوق فإنها 
ستزيد فرصتها في الفوز بالجائزة. 

أعلى مما دفعوا فيها بدولار كامل. واستمرت فى الشراء 
إلى أن أنفقت ما يقرب من 4 ملايين من الدولارات, 
وأصبح لديها ما يقرب من مليون تذكرة. ولكن موعد 
السحب على a‏ كان قد gle‏ ليفوز بالجائزة شخص 
آخر لم يكن قد أشترى Gow‏ أربعة تذاكر له ولأسرته, 
وخسرت الشركة اللايين التي أنفقتها بهدف تقليل 
يعلمنا هذا = أن aa‏ بحسابات المخاطرة يختلف 


وأرقاما محددة للسحب على هذه الجوائز. 


كل تلك الأساليب التسويقية تعتمد على فكرة 
اليانصيب. ففرصة الفوز التي يتمتع بها أي عميل 
ضئيلة Tas‏ 

فلو أفترضنا أن إحدى العلامات التجارية للشيكولاتة 
طلبت من عملائها جمع أغلفة الشيكولاتة التي يحتوي 
كل منها على حرف من كلمة مكونة من خمسة «dy‏ 
هى rs‏ كلمة : «حبايب». 

فإذا كانت الشركة تطرح بالأسواق all‏ قطعة شيكولاتة. 
فإنها لن تطرح من الحرف الأخير من الكلمة سوى خمسة 
فقط. وذلك لتزيد el‏ كل عميل فى استكمال «Gy‏ 
حتى بعد أن يجمع الحروف الأربعة الأولى. فاحتمال 
الحصول على الحرف الأخير من الكلمة لا يزيد عن 
خمس فرص فى كل ألف. أي 0,005 وهى فرصة ضعيفة 
ss‏ 

الشركات التى تلجأ لفكرة اليانصيب أن تكتب على أغلفة 
منتجاتها حساب احتمالات الفوز للعملاء كى Y‏ 
تخدعهم. إلا أن العملاء يحسبونها بطريقة مختلفة عن 
حسابات الاحتمالات وحدها. فبالنسبة للعملاء تعادل 
فرصة الفوز ما يلي : 

قيمة فرصة الفوز بالنسبة للعميل - قيمة الجائزة نفسها 
x‏ احتمال الفوز بها. 

: دولار فإن‎ all 100 كانت قيمة الجائزة تعادل‎ lala 


قيمة فرصة الفوز بالنسبة للعميل = 100 x al‏ 0,005 = 
0 دولار. 


فالمخاطرة لها وزن إيجابي لدى العميلء يزيد كثيراً los‏ 


من الكلام إلى الأرقام 
ليس من السهل استيعاب مفهوم المخاطرة. فمن الصعب قياس المخاطرة بشكل كمي do „Kell sles La aan‏ 
يمكننا أن نقول أن كل محاولات إدارة المخاطرة ما هى إلا محاولة للانتقال بها من مجال الكلام إلى مجال الأرقام. 


وقد أثبت ذلك أحد المحللين واسمه (بى. جى. مور). عندما أجرى تجربة لقياس قدرة الذهن البشري على استيعاب المخاطرة 
فوجدها محدودة جداً. فقد أخضع 250 مسو لاستقصاء عن قياس درجات الاحتمال الممكن تحديدها لكلمات عديدة 
تصف المخاطرة, مثل 


a dl 


سقوط اسان ss‏ يعتقد أن ذلك يعني احتمال نسبته 110 من Don 09,815 a‏ 150. وغيرهم ae‏ 
195 


أما إذا وضعت Ld,‏ نسبياً لاحتمال سقوط الأمطار فسوف تزداد قدرة أذهان المستمعين على فهم الموقف والتعامل Ase‏ 
بشكل كبير. فأحد عوائق إدارة المخاطرة يأتي من صعوبة وصفها ووضعها في صورة رقمية. 
لذا فالمهمة الأولى pal‏ الخاطرات هي حسابها ووضع تقديرات رقمية لها. 

أبدأ من الآن في تغيير ثقافة التعامل مع المخاطرة في مؤسستك. أطلب من الموظفين التحول من أسلوب الوصف بالكلام 
إلى الوصف بالأرقام. أطلب وضع رقم على كل تقدير كلامي أو تقييم نثري. 

لا لظا لظا لظا لظا لظا لظ لظ لظا لظا لا للا لظا للا لظا لظ لظا لظا لظا لظا لظا للا RR‏ لظا لظا لظا لظا لظا BERR‏ 
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كتي المدير و رخل الأعمال 


خلاصات كتب المدير ورجل الأعمال 
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الشركة العربية للإعلام العلمي(شعاع) 
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تليفون : 4036657 2 20 
تليفون : 4025324 2 20 
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للاشتراك في (خلاصات) 
لكم sl‏ لموّسستكم si‏ لإهدائها لرئيس أو مرءوس 
زا ا ا 
بإدارة خدمات المشتركين على العنوان أعلاه. 


AA 
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تصدر (خلاصات) 
منذ مطلع عام 1993 وتلخص باللغة العرييةء أفضل الكتب 
العالمية الموجهة للمديرين ورجال الأعمالء مع التركيز 
على الكتب الأكثر مبيعاء والتي تضيف جديدا للفكر الإداري. 
تهدف (خلاصات) إلى سد الفجوة بين الممارسات والنظريات 
الإدارية الحديثة في Lyall‏ المتقدمةء وبيئة الإدارة العربية. 
حيث توفر لهم معرفة إدارية مجربة وقابلة للتطبيق 


رقم الإيداع: 6454 
ISSN: 110/2357‏ 


تصدر عن » Lal « gles‏ دورية : 
المختار الإداري 
وتضم مقتطفات وخلاصات ومقتبسات شهرية 
باللغة العربية. لأحدث ماتنشره مجلات العالم الإدارية. 
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فوائد تنويح المخاطرات: 

تنويع الخاطرات هو الحل الأمثل لإدارة المخاطرة بشكل سليم. 
ولكنك كثيراً ما تتعجب عندما ترى مؤسسة تنوع مجالات 
نشاطها. فهناك اعتقاد bls‏ بأن المؤسسات متعددة النشاط 
مصيرها الفشل. على اعتبار أن تركيز المؤسسات على نشاط 
واحد أفضل من تشتت الجهود والموارد فى أنشطة متعددة. 
ولكن تعلمنا إدارة المخاطرة المالية خطأ هذه الأحكام السطحية. 
فالإدارة الفعالة للمخاطرة الالية تعتمد على تنويع الأنشطة. 
والشركة التى تضع بيضها في سلال متعددة أفضل من الشركة 
التي تضع كل بيضها في سلة واحدة. 

أصدق مثال على ذلك هو شركة جنرال إليكتريك. فهذه الشركة 
تعمل فى 28 مجالاًء منها: 

التأمين على المعدات والأجهزة - وسائل الدعاية والإعلان - منح 
القروض وتسهيلات الدفع - تأجير اللعدات والأجهزة - الأقمار 
الصناعية - التمويل التجاري والاستثماري للمشروعات الخارجية 
- الأدوات الصحية - بيع قواعد بيانات العملاء. 


يرجع المحللون الماليون سر قوة جنرال إليكتريك إلى هذا التنوع 
فى مجالات عملها ونشاطها. كذلك يكمن أساس أو سر قوة 
الشركات متعددة الجنسيات في قيامها بتنويع مقارها وأماكنها. 
فمن خلال فتح الفروع خارج الدولة pW‏ تستطيع هذه الشركات 
أن Mas‏ المخاطرة المالية لتغيرات أسعار الصرف بين الدولء 
فتحقق مكاسب Alla‏ من إدارة العملات الأجنبية وحدها. 


لإدارة المخاطرة المالية .. 

@ من الخطأ أن تثق في كل الناس وفي كل شيءء ومن الخطأ 
Lal‏ ألا تثق فى أي أحد ولا فى أي شىء. ضع دائماً 
توقعات متوسطة» لا تستسلم للتفاؤل أو التشاؤم. 

© عامل الابتكار LS‏ تعامل الاستثمار. نوع وشكل ابتكاراتك 
واستثماراتك لتقليل هامش الخطأ وتضييق نطاق المخاطرة. 
أيضا محفظة الابتكارات. 

© هناك علاقة طردية بين حجم الاهتمام الذي توليه الاإدارة 


© على عكس الاعتقاد الشائع» لا تحتاج الشركات لديرين 
يخاطرون بحماسء بل مديرين يخاطرون بحساب. 

© فى كثير من الدول الأفريقيةء لم تعد المجاعات مجرد أزمة 
عارضة. بل أصبحت المجاعات تتكرر بشكل مستمر. في 
هذه الدول تحولت إدارة المجاعات من إدارة للأزمات إلى 
إدارة إستراتيجية. 

© لا تضع نفسك في موقف المفاضلة بين المخاطرة أو إيثار 
السلامة. فكلا الموقفين Y‏ يصلح لإدارة الأعمال. ففي 
plans‏ الأوقات تكون إستراتيجية إيثار السلامة هى أسوأ 
مخاطرة يمكن اتخاذها. 
على سبيل المثال : بلغ الاستثمار اللبدئي في موقع الهوت 
ميل (www.hotmail.com)‏ 300 آلف دولار ai‏ 


وأخيراً اشترت «ميكروسوفت» الموقع بمبلغ 400 مليون 


